










































を返還させる claw back 条項が諸外国の一部で採用されている
４）
。以上のよ











3 ）　say on pay に関するルールについて，伊藤靖史『経営者の報酬の法的規律』（有
斐閣，2013年）239頁以下，津野田一馬『役員人事の法制度』（商事法務，2020年）619
頁以下参照。
































































9 月 7 日時点で，全上場会社3,677社中1,106社，JPX 日経400の396社中79社
6 ）　株式会社東京証券取引所「東証上場会社における独立取締役の選任状況及び指名
委員会・報酬委員会の設置状況」（2020年 9 月 7 日）16頁参照。
































8 ）　注 6 ・ 6 頁参照。
9 ）　2019年 9 月26日日経速報ニュースアーカイブ参照。



























































13）　2020年 7 月19日日本経済新聞朝刊 7 頁参照。
14）　住友不動産の高島準司社長は年収22億 5 千万円，ソフトバンクグループのマルセ
ロ・クラウレ社長は，21億 1 千万円，武田薬品工業のクリストフ・ウェバー社長は20






















































































改正し，同条 6 号及び 6 号の 3 を新設した。すなわち，同条 6 号は，361条




























































21）　上場企業で2020年 3 月期に 1 億円以上の報酬を得た役員は485人で， 8 年振りに減













こと，という 3 項目を挙げている。同社は，2019年 6 月13日開催の第115回
定時株主総会によって，現金報酬枠を年額30億円以内（うち社外取締役は 3 億
円以内），株式報酬枠を年額40億円以内の総会決議を行い，総会終了時の取締
























































バーは， 2 名以上の独立社外取締役及び 1 名の代表執行役社長である取締役
とし，委員長は独立社外取締役にしている
26）
。
結びに変えて
　我が国における取締役報酬規制はどうあるべきか，については，自らの報
酬をオープンにしたくないという日本人の考えや，世間の目や株主の批判を
回避したい経営者の意向から，報酬開示に対し長い間消極的な姿勢を容認し
てきた。それは，経営者の報酬を抑制するいい面もあった，社会におけるリ
ーダーとしての美徳，あるいは経営者においても，清貧の思想を尊重してき
た風潮があるように思われる。
　しかしながら，そのような風潮・企業風土に変化せざるを得ない他の要因
が加わり，取締役報酬の規制の在り方にも変化が生じてきている。様々な要
因があると思われるが，代表的な要因として考えられるのは，第 1 に，カル
ロス・ゴーン氏のように会社を食い物にして報酬を釣り上げていく経営者の
出現がある，第 2 に，創業者社長にみられるゴールデン・パラシュートを使
って退職時に自分の功績に見合った報酬をもらって退職したいと考える創業
者社長の出現がある，第 3 に，グローバル企業として世界で優秀な経営者を
リーダーとして招くときに，グローバル企業の取締役報酬として世界標準に
見合った報酬にしておく必要性が生じたこと，という要因がある。取締役報
酬規制に関して，ブレーキとアクセルをどのように踏み分けるのか，が問わ
れている。踏み間違えば，日産やユーシンのようになってしまう憂き目を味
26）　株式会社三菱 UFJ フィナンシャルグループ2019年度有価証券報告書117頁。
98　　創価ロージャーナル第14号
わう企業を出し，また，日本の大企業が，グローバル企業として世界で活躍
できない企業になってしまう危険があり，ひいては日本経済の牽引役として
担ってきた役割を，今後は，果たしきれず，日本経済の地盤沈下・衰亡への
リスクが生じることになる。
　以上のマイナスのシナリオを回避するため，令和元年の会社法改正は，取
締役会による代表取締役社長に対する個別の取締役報酬の決定の再一任とい
う日本社会において長く継続してきた，しかし外国人投資家からは理解しが
たい，企業慣行に終止符を打つ役目を果たすことになりそうである。それ
は，改正後の有価証券報告書の【役員の報酬等】における記載事項の変更に
よって明らかであり，前述したように，上場企業はこぞって再一任先を任意
の報酬委員会にする選択をする企業が増加していることが物語っている。ま
た，外国人社長・取締役を登用する企業が徐々に増えていることも世界標準
に合った報酬でなければ就任してもらえないという事情が働いている。日本
だけでなく世界を市場として日本の製品やサービスを売っていくためには，
日本人よりも外国人の方が，都合が良いからである。日本の市場が縮小傾向
に入り，今後益々その傾向が強まりつつあることから，世界を市場にしなけ
ればならない日本企業が増えているのである。
　以上のような傾向は，日本の企業風土には馴染まないとして不人気であっ
た，指名委員会等設置会社への嫌悪感を徐々に消滅させる方向で，任意の報
酬委員会や任意の指名委員会における経験が導いていくかもしれない。
　ともあれ，今後も，日本における取締役報酬規制は改善されなければなら
ないことだけは確かであり，「企業内容等の開示に関する内閣府令」の今後
の改正を通して有価証券報告書の記載事項の変更もなされていくであろう。
　取締役報酬規制は，我が国におけるコーポレート・ガバナンスの中の一つ
の重要課題であり，より良い我が国におけるコーポレート・ガバナンスの構
築を目指して，取締役に対するインセンティブの付与と監督機能を果たす最
善の方法を今後も模索していきたい。
